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ABSTRAKSI 

Ada ukuran kinetja dalam bentuk rasio-rasio keuangan yang biasa digunakan 
oleh investor sebagai salah satu kriteria kcputusan investasinya di pasar modal seperti 
rasio profitabilitas; Return on Assets (ROA). Pada tahun 1991 Stem Stewart & Co. 
mempublikasikan suatu ukuran kinerja yang disebut Economic Value Added (EVA) 
yang mempertimbangkan biaya modal atas modal yang diinvestasikannya. Sementara 
itu Bacidore, Boquist, Thakor dan Milbourn (1997) mempublikasikan suatu ukuran 
kinerja atas dasar EVA yang mereka scbut sebagai penyempurnaan EVA yaitu 
Refined I'.:conomic Value Added (REVA). Mereka juga diperkenalkan konsep 
EV ARET dan REV ARET yaitu rasio mitara EVA dan REV A dibagi dengan nilai 
pasar ekuitas. EV ARET dan REV ARET mengukur besarnya nHai tam bah ekonomis 
terhadap penciptaan nilai bagi pemegang saham berdasarkan ukuran kinc~ia BVA 
dan REVA. 
Dalam mclakukan invcstasinya, inveslor scringkali mcmpcrolch 
pendapatan sesungguhnya yang tidak selalu sarna dcngan pcndapatan yang 
diharapkan, sehingga timbul adanya pendapatan abnormal saham. Jika pendapatan 
sesungguhnya lebih besar dari pendapatan yang diharapkan maka terjadi pendapatan 
abnormal saham positif, dan jika terjadi sebaliknya, maka timbul pcndapatan 
abnormal saham negatif. 
Menggunakan regresi linier berganda untuk menguji pcngaruh ROA, 
EV ARET dan REV ARET terhadap pendapatan abnormal saham. Sccara individua1 
(uji t), ROA mempunyai pengaruh yang berarti terhadap pendapatan abnormal saham, 
sedangkan EV ARET dan REV ARET tidak mempunyai pengaruh yang berarti 
terhadap pendapatan abnormal saham .. Secara simultan (uji F) baik ROA, EVARET 
dan REVARET mempunyai pengaruh yang berarti terhadap pendapatan abnormal 
saham. ROA telah dikenal luas oleh kalangan pelaku bisnis - khususnya pasar modal 
meski dianggap sebagai ukuran kinerja konvensional yang tidak mempertimbangkan 
biaya modal, sehingga lebih ban yak diperhatikan dan digunakan oleh pelaku bisnis ­
pasar modal, disamping perhitungannya juga mudah dan bahkan telah secara 
langsung tercantum dalam publikasi laporan keuangan. EVARET dan REV ARET 
sebagai ukuran kinetja yang mempertimbangkan biaya modal mungkin bclum dikenal 
secara luas, perhitungannya rumit dan agak lama serta tidak tercantum dalam laporan 
keuangan. 
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